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RESUMO

Objetivo — Este estudo avaliou, de forma comparada, conmd@snagoes do teste de
Impairmentséo divulgadas pelas principais empresas de @és ao mundo.

Metodologia — Foi feitotext mininge analise de contetdo nos relatérios financeiros
divulgados pelas empresas de Oleo e gés, obsenguals informacdes sobre o teste de
Impairmentsdo apresentadas. Os dados foram categorizaddbguase nota (0 ou 1) para
cada informacé&o disponivel nessas categorias. &firal de cada empresa € o somatério das
notas de cada categoria.

Resultados — Foi demonstrado que apesar da existéncia de asormontibeis
especificas, h& diferencas significativas entre reegs de Oleo e gas no conteudo
informacional relacionado atmpairment além de forte padronizacdo e reutilizacdo de
informacdes entre relatérios.

Limitacbes — A principal limitacdo da pesquisa é que seudllta$os séo
circunscritos ao grupo de empresas analisadasa®litnitacdes é que ndo foram atribuidos
pesos para as categorias, fazendo com que as agfoes prestadas tenham o mesmo impacto
na nota final, independentemente de sua possil@lareia e as indicadas no capitulo de
metodologia.

Aplicabilidade do trabalho — A partir desses resultados, as companhias de
exploragédo e producdo de dleo e gas podem idemtiigcunas nas informagfes prestadas
sobre o teste denpairment melhorando suas divulgacgdes.

Contribuicdes para a sociedade- O estudo permitiu identificar diferencas entre
empresas nas informacgdes prestadas, evidenciasddveis lacunas para atuacéo regulatéria
e também fornecendo parametro qualitativo paraiem@d da informacdo dos relatorios
financeiros apresentados pelas empresas.

Originalidade — Existem estudos que avaliaram as informacgOestgu@s sobre o
teste delmpairmentem diversas empresas e segmentos, porém se basmigmontuacdes
dadas relativas as normas contabeis. Ao avalidomea comparada entre empresas, esse
estudo incorpora o efeito de informagdes adiciogaes ndo necessariamente sdo requisitadas

por essas normas.

Palavras-chave:lmpairment Divulgac&o; Contabilidade; Oleo; Gas

Categoria do artigo: Dissertagdo de Mestrado



ABSTRACT

Purpose — This study evaluated, in a comparative way, hbe/ Impairment test
information is disclosed in the main oil and gapleration and production companies in the
world.

Design— Text mining and content analysis were done énfitancial reports released
by the oil and gas companies, noting what inforaratibout the Impairment test is presented.
The data were categorized and a score (0 or 1 pgsigned for each information available in
these categories. The final grade of each comatheisum of the grades of each category.

Findings — It has been demonstrated that despite the egmstef specific accounting
standards, there are significant differences betwed and gas companies in the
informational content related to Impairment, in iéidd to strong standardization and reuse of
information between reports.

Research Limitations — The main limitation of the research is thatrigsults are
limited to the group of companies analyzed. Otheritdtions are that weights were not
assigned to the categories, so the informationigeavhas the same impact on the final grade,
regardless of its possible relevance and thoseatelil in the methodology chapter.

Practical Implications — From these results, oil and gas exploration aodyction
companies can identify gaps in the information piesg on the Impairment test, improving
their disclosures.

Social Implications— The study allowed to identify differences betweempanies in
the information provided, evidencing possible giggsegulatory action and also providing a
qualitative parameter for evaluating the informatad the financial reports presented by the
companies.

Originality — There are studies that have evaluated the imfioom provided on the
Impairment test in several companies and segmbuatsare based on given scores related to
accounting standards. When comparing between caegéahis study incorporates the effect

of additional information that is not necessardguired by these standards.

Keywords: Impairment; Disclosure; Accouting; Oil; Gas

Category: Master’s Thesis
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1 INTRODUCAO

A industria de producd@o de 6leo e gas esta insetda mercado competitivo global
commoditizadp sujeito a variagdes bruscas nos precos de suasadoeias, levando a
alteracdes significativas no retorno dos seus f®jeD risco associado a essa industria €
consideravel: o indice de pogos exploratorios sests é, pocos perfurados em regides
pouco conhecidas, com o objetivo de se descobtidlpe para futuro desenvolvimento de
projetos de producao, que ndo sao bem sucediadts, dicando entre 40% a 70% no periodo
de 1978 a 1995 no ambientaffshore dos Estados Unidos da América (FORBES;
ZAMPELLI, 2000). Essas caracteristicas fazem eswors estar recorrentemente
reconhecendo grandes perdas e reversdes assarial@scdo dos pregos do petréleo.

Uma das formas de ajuste que as empresas realipansuas demonstracoes
financeiras é é¢mpairment que consiste basicamente em verificar recupétadi dos ativos
registrados no balango patrimonial. Isso é feitmparando o valor registrado para uma
unidade geradora de caixa (UGC) com o seu valouperével, estimado pela propria
empresa, reconhecendo uma perda quando este é quenaguele, impactando no lucro da
empresa e na distribuicdo de dividendos aos atésnis

Dessa forma, ha certa subjetividade na aplicacddesti® (o valor recuperavel é
estimado) e entdo os oOrgdos reguladores geralmegteerem a divulgagdo de diversas
informagbes concernentes ao teste, principalmenteremissas utilizadas. Essas premissas
também s&o fonte de informacéo para as projeciias feor analistas e investidores sobre a
situacao atual e prospectiva da empresa.

Assim, foi utilizado a técnica di&ext mining e analise de conteudo, levantando-se

como as informacdes dos testeslmpairmentsédo fornecidas nos relatorios financeiros das
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empresas de producédo de 0Oleo e gas, quais detalhstsm nesses documentos e as possiveis
diferencas entre empresas nessas divulgacgoes.

O estudo evidenciou diferencas na quantidade e edorncomo as informagfes do
teste ddmpairmentsdo prestadas, apesar da existéncia de normahenespecificas que
versam sobre o que deve ser divulgado. Ha& tambédavelodiferengca nesse aspecto ao
considerar empresas que trabalham com o conjunimigieas IFRSI(ternational Fnancial
Reporting Standardspara com o USGAAPUnited States Generally Accepted Accouting
Principles. Isso permitirhd uma reflexdo qualitativa na corapdo entre resultados contébeis
dessas empresas e clareara possiveis caminhos\@lli@a dos padrdes contabeis, buscando
maior harmoniza¢cdo no modo como o teste € divulgadmplementando, verificou-se forte
padronizacdo e reutilizagdo de informacdes enttatdreos, indicando potencial para
automatizacdo da geracgdo de informacdao financeira.

No capitulo 2 ha a definicdo do problema que sestigou, abordado de forma mais
detalhada que neste tépico.

No capitulo 3 esti4 delineado o referencial tedutiizado como base para essa
pesquisa e analise dos resultados. Como pode s&r, Via uma enorme quantidade de
pesquisas relacionando os efeitos das divulgapdesjpalmente atraveés de modelos tedricos
matematicos classicos da literatura. Contudo, pob&osobre o teste démpairment
especificamente, principalmente na analise compangalizada neste trabalho.

O capitulo 4 aborda a metodologia aplicada ao pteseabalho que, ao avaliar as
divulgacdes entre empresas de forma comparadapuoreoo efeito de informagdes adicionais
gue ndo sejam requisitadas por normas, diferindoouteos estudos que qualificam as
divulgacg6es perante a aderéncia as normas contabeis

Capitulo 0 apresenta os resultados, notadamerdgatribuida a divulgacao de cada

companhia e, finalizando, o capitulo 0 conclui éstbalho com as reflexdes deste autor.
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2 PROBLEMATICA

A maioria dos projetos de producdo 6leo e gas coesbilhdes de dolares em
investimentos e levam muitos anos para produzarmes. O mercado para este produto €
commoditizado e seu preco tem sofrido variacdesdasiem sua histéria. Logo, o retorno
desses projetos é fortemente impactado pela diadooigjuntural desse mercado e, portanto,
com certa frequéncia os investimentos feitos posiemostrar pouco rentaveis.

Para avaliar essa situac@o especifica, as nornmédbeds requisitam a realizagdo do
teste delmpairment Contudo, devido & subjetividade envolvida noeteft Impairment é
possivel que as premissas utilizadas estejam exdseom algum objetivo do administrador,

prejudicando um fiel retrato da empresa.

2.1 OBJETIVOS

Diante do exposto, este estudo avaliou como asniafpdes do teste dmpairment
realizados nos principais ativos das empresasatbipéio 0leo e gas sdo divulgadas nas suas
demonstragdes financeiras. Por principais ativogerele-se ativos ligados as atividades de
producdo de Oleo e gas. Como na amostra ha emprgsgsadas, isto €, que realizam o
refino do 6leo e gas, também foram consideradoatioes relacionados as atividades de
refino.

O estudo foi feito com as 10 maiores empresas géataberto da industria de
producéo 6leo e gas do mundo, em valor de mercaddéorme levantamento feito no site da
bolsa americana Nasdaq (201B¥xon Mobil Corporation, Chevron Corporation, To®lA.,

BP p.l.c, PetroChina Company Limited - Sinopec, n@hiPetrorleum & Chemical
Corporation - CNPC, Equinor ASA, ConocoPhillii@etroleo Brasileiro S.A. — Petrobras,

EOG Resources, IncSomadas, essas empresas compreendem 61% daeaiwercado do
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setor de producao 0leo e gas, que € de cerca d2,8%3hdes, conforme indicado no site da
Nasdaqg (2018), incluindo as companhias integracias, acdes negociadas nas bolsas dos
Estados Unidos da América (excluindo-se empresas nggociam suas acdes de forma
indireta através de ADRsamerican depositary receipts

O periodo analisado compreendeu as demonstracdeprop@sito geral anuais

referentes aos exercicios de 2015 a 2017.

2.2 HIPOTESES

A principal hipotese deste estudo foi que h& difeas significativas na forma como
as empresas de producdo de 6leo e gas divulgamfamacdes relacionadas ao teste de
Impairmen} apesar da existéncia de normas contabeis egaacfobre a divulgagdo desse
processo. Adicionalmente, esperou-se encontraredifas entre a informacdo divulgada
pelas empresas que seguem o conjunto de norm&R&para com o do USGAAP, além de

similaridades e padronizacao de textos entre r@atéinanceiros de uma mesma empresa.
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3 REFERENCIAL TEORICO

As demonstracdes financeiras de propésito gefal,éso balanco patrimonial e as
demonstracbes de resultado do exercicio, do resulidrangente, do fluxo de caixa, da
mutacdo do patriménio liquido e as notas explieatisdo os principais meios de comunicar
as informacdes empresariais relevantes parastakeholders indicando o desempenho
econbmico das empresas. Para isso, elas tambérisapneconter informagcbes de seus
executivos sobre o desempenho da companhia epfmrtais demonstragdes devem permitir
gue os gestores exer¢cam julgamento na contabibzagégistro dos dados financeiros.

Teste delmpairmenté um teste contabil que consiste na comparagde envalor
recuperavel (valor dos beneficios futuros dado fako de caixa, ou valor de venda, entre
eles o maior) de um dado ativo e seu valor con{@aibr liquido apresentado no balango
patrimonial da empresa). Caso o valor recuperae@gl senor que seu valor contdbil, a
diferenca é reconhecida no resultado do perioda#dpem contrapartida do valor do ativo
(baixa do ativo no USGAAP e estimativa de perdalfRRS), indicando que os valores
registrados ndo serdo recuperados e anteciparalmézsnacéo aos stakeholders.

No referente & comparacdo entre valor recuperawal@ contabil, no USGAAP
primeiro é avaliado se o fluxo de caixa nominal @nor do que o valor contabil. Se sim,
entdo a baixa realizada corresponde a diferenga erfluxo de caixa descontado e o valor
contabil. J& no IFRS ndo existe a comparacao cthaxe de caixa nominal.

O teste também pode resultar em reversoes, ratasttambém no resultado, caso o
valor recuperavel fique acima do valor liquido ¢ange no balango patrimonial de um ativo
gue ja sofreu perda anterior (apenas no IFRS).mmesas de companhia aberta que seguem
0 padrdo internacional IFRS ou o americano US GAlaem avaliar se ha indicativos de

Impairment pelo menos uma vez por exercicio para seu ativobilimado. Caso haja
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indicativo, o teste deve ser conduzido, considergrat indicativo a existéncia de evidéncias
de que o ativo performara abaixo do que o planegaderiormente.

Ademais, essa comparacdo entre valor recuperévedbe contabil se da pelo menor
grupo identificavel de ativos que geram fluxos dix& que séo altamente independentes dos
fluxos de caixa de outros ativos, conforme indicacema IAS 36 (IASPLUS, 2017). Esse
grupo recebe o nome de unidade geradora de ca@&)U.ogo, os ativos pertencentes a
uma UGC séo avaliados de forma conjunta nos tdstespairment

No Brasil, com a Lei 11.638 (BRASIL, 2007), houvadog¢do das normais contabeis
internacionais IFRS que passaram a vigorar pardeanstracdes financeiras a partir de
2010 para as empresas de capital aberto. Essentmmje normas € aceito em mais de 116
paises (IFRS FOUNDATION, 2015), incluindo toda a@ddnEuropeia. Nos Estados Unidos é
utilizado o US GAAP, porém é permitido a utilizagw IFRS, sem reconciliacdo para o US
GAAP, por parte das empresas estrangeiras comgingdgociados nas bolsas dos Estados
Unidos.

Duh, Lee e Lin (2009) na pesquisa sobre o temangem®mento de resultados explorou
a diferenga associado ao fato do IFRS permitirreées ddmpairment ao contrario do que
ocorre no US GAAP. Os autores concluem em seu @saalizado com empresas de Taiwan
que aquelas que mais reconheceram perdaslrppairment tiveram mais chances de
reconhecer reversdes dimpairmentconsistente com a hipétese de resen@Kie jaf
(LEVITT, 1998) e que os achados empiricos adicionatra razéo para que o US GAAP néo
permita as reversdes thapairment prevenir que 0s executivos se utilizem de talirse para
realizar o gerenciamento de resultados.

Dai et al. (2007) em estudo com empresas chinesas com dssit@gativos de 2001
a 2003 concluiram que o gerenciamento de resultédas principal fator que afeta o

reconhecimento denpairmentnessas empresas, refletindo um comportamentotddégsa
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do big bath (LEVITT, 1998). Resultado semelhante foi encontrgaw Riedl (2004) em
estudo realizado com demonstracdes financeirasgpesiodo de 1992 a 1998 de empresas
dos Estados Unidos.

Com relagdo a divulgacdo de informacdes financeings diversos estudos que
analisaram tedrica e empiricamente as condicdes leyem a decisdo de se divulgar
determinadas informagdes. Verrecchia (1983) venfiqque caso o custo de divulgar a
informacé@o seja baixo, ha incentivos para o admnadsr divulgar sob pena do mercado
interpretar a ndo divulgagdo como sendo uma natigia Contudo, caso o custo de divulgar
seja alto, por exemplo quando a informagéo contgdosl proprietarios, como o de producao
de Oleo e gas, a retencdo da informacgédo néo éizetealpelo mercado. Nao obstante o autor
pondera que trabalhos empiricos tém encontradoaapem atraso na divulgagcdo das
informagBes com custo alto, o que indicaria quasiacé uma funcéo decrescente no tempo e
conforme o tempo passa, 0 custo cai e 0 mercadrpietaria a retencao da informacgao por
muito tempo como algo ruim.

Fischer e Verrecchia (2000) verificaram que o adstrimdor, ao adicionar algum tipo
de viés nas demonstracdes financeiras com o objdévmanipular o valor de mercado da
empresa, adiciona ruido as demonstragées, reduairasociacdo entre preco da agdo, seu
conteudo informacional e resultado. Continuarancamto que conforme se aumenta o custo
de se colocar esse viés, ou diminui-se a incegelaee 0s objetivos do administrador, menos
incentivos ha para manipular as informacdes e nwagamtetdo informacional do preco.

Diamond e Verrechia (1981) utilizam da ideia de qagrecos dos ativos refletem as
informacgdes, no agregado, que os participantes efgado tém sobre tal ativo, concluindo
teoricamente que no equilibrio o preco dos ativelete toda informacdo que cada

participante tem, permitindo que cada um obtenhimrimacdes suplementares sem
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necessariamente divulgar as suas. Assim, o pragpactado pela informacgéo disponivel no
agregado.

Verrechia (1982) analisa, também teoricamente,aqnével de informagéo constante
no preco depende, entre outros, do custo de addmidrmacgéo pelos participantes do
mercado e vice-versa, ou seja, ha um sistema endd6@aso haja uma reducéo no custo de
adquirir informagéo, ha um aumento do nivel derimfigdo que o preco contempla. Este
trabalho se alinha ao encontrado por Lang e Lumadh@996) que verificaram que ao
fornecer maior nivel de informagbes, as empresagrat um maior acompanhamento por
parte dos analistas, pois aumenta a capacidads deleroduzirem informacao privada de
gualidade (ha melhora na acurdcia da previsdo fmitaanalistas, menor dispersdo entre
analistas e menor volatilidade nas revisfes degdes).

Healy e Palepu (2001) observam que o efeito delghg¢bes voluntarias pode ser
ambiguo, pois apesar de permitirem aumentar a iciacde gerar informacgéo valiosa, inibe
a habilidade dos analistas de distribuir informacpevadas para os investidores. Nesse
sentido Kim e Verrecchia (1994) avaliaram que aldizcéo de informagdes financeiras pelas
empresas pode ocasionar um aumento da assimetiidod®acdo, pois ha participantes do
mercado que conseguem processar essa informag&madijr dela, gerar novas informagoes.
Observam também que ao prover informagéo publica precisdo adequada, as empresas
reduzem a atividade dos processadores de informeegficzindo a assimetria de informacao e
aumentando a liquidez do ativo relacionado. Assirdivulgacao deve conter informacdes e
precisdo suficiente para evitar que os processadierénformacdo, notadamente investidores
institucionais, utilizem sua capacidade de procmesto para gerar informacdo privada,
aumentando a assimetria e reduzindo a liquidez.

Kim e Verrecchia (1991) concluiram que a precisas itformacgdes precisa atingir

um certo nivel para que a mesma tenha efeito do@naesestimulando a aquisicdo de
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novas informacdes pelo mercado, reduzindo o prabldenassimetria (abaixo desse nivel a
aquisicdo de informacdes € vantajosa e aumentaassiaetria de informagéo). Contudo,
evitar a atuacdo de participantes com informacd®agas pode aumentar a assimetria de
informacdes, j& que o conteudo informacional endloutio preco acaba sendo afetado ao se
retirar esses participantes do mercado, conforrmenbnd e Verrecchia (1987) analisaram ao
estudar o efeito que limitagbes nas vendas dedesbefe ativos tém na eficiéncia
informacional do mercado.

Lambertet al. (2011) verificaram que o grau de competicdo docaww afeta a
relacdo entre assimetria de informacao e cust@plitat, onde numa situacdo de competicdo
perfeita, ou seja, quando a quantidade de investdbgrande e seus capitais sdo pequenos, 0
custo de capital € influenciado apenas pelo nivdionda informacdo no mercado. Nesse
caso, os investidores menos informados ndo atudmndm tém informagdes suficientes
sobre o ativo. Como a informacéo € comunicada ésrde preco, os investidores informados
afetam o preco através da demanda, levando a iaf@mnaos investidores ndo informados.
Na situacdo de competicdo imperfeita, a falta geidez afeta a quantidade de informagé&o
refletida no preco, reduzindo a precisdo médiandestidor e aumentando o custo de capital.

No Brasil, Lopes e Alencar (2010) também evidemeia@ influéncia do nivel de
divulgacgdo no custo de capital das empresas hrasil@orém indicaram que essa associacdo
nao € estatisticamente significante para empresasacionistas controladores que detém a
maior parte do controle acionario (mais 50% dagsi@®m voto), o que indicaria que esses
acionistas controladores ja tém acesso a informggaodlegiada da administracdo da
companhia, porém ha associacgao significativa pa@esas com controle mais disperso.

Diamond e Verrecchia (1991) avaliaram a dinamidaeeassimetria de informagéo e
custo de capital, verificando que ao revelar infagdes as empresas reduzem seu custo de

capital pois atraem grandes investidores devidauaoento da liquidez das ac¢des. Contudo os
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autores ponderam que a assimetria de informac@@sassociada as diferencas de precos de
compra e venda de acgles e, caso houvesse elimidagde problema, os formadores de
mercado sairiam do mercado, reduzindo a liquidgmeganto, aumentando o custo de capital.
Logo, os autores indicam que apesar da divulgaednfdrmacgdes reduzir o custo de capital,
deve haver alguma assimetria para que o efeitoajgea. Diamond e Verrecchia (1991)
também observam que esse efeito € mais pujantergresas grandes do que em pequenas,
pois nestas os grandes investidores se posiciomamenor escala nestas, limitando o efeito.

Em trabalho empirico com empresas alemés que &nocarpadrdo de demonstragdes
contdbeis alemao por algum padrdo internacionaiadamente o US GAAP, Leuz e
Verrecchia (2000) verificaram que essa mudancaasstéciada a uma reducdo do custo de
capital. Botosan (2000) também comenta que maiukess de divulgacdo estdo associados
com menores custos de capital proprio e que engpresa pouco acompanhamento de
analistas se beneficiam mais ao divulgarem infofiea@rospectivas e estatisticas chaves nao
financeiras como participagdo de mercado. Essanitadestaria associada ao aumento dos
niveis de divulgacdo que reduz a assimetria dernmEQdo entre investidores e
administradores, reduzindo o risco embutido namastas feitas pelos investidores sobre 0s
retornos futuros da empresa, permitindo a estageretem um prémio menor, ou entao pela
reducao de assimetria entre investidores, aumentatiquidez.

Lambertet al. (2007) analisaram o efeito da informag&o contahileliminagdo de
riscos ndo diversificaveis, concluindo que a infagdo tem um efeito direto que reduz o
custo de capital, associado a melhora da avaliggélos participantes do mercado, da
distribuicdo estatistica dos fluxos de caixa futueooutro indireto, que pode reduzir ou
aumentar o custo de capital, em que a melhor irdo&m afeta as decisdes reais da empresa,

influenciando a distribuicdo estatistica de fludescaixa da mesma.
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Botosan e Plumlee (2002) verificaram que o aumdatoniveis de divulgacdo anuais
reduz o custo de capital proprio, porém ocorrewernso para as divulgacdes tempestivas.
Uma explicacdo plausivel, segundo os autores, seaestas divulgacdes ocasionam um
aumento da volatilidade dos precos das agoes.

Aboody (1996), ao avaliar se ha diferenca entraldar ou reconhecer (ser registrado
no resultado da empresa) valores no setor de piiodig 6leo e gas, constatou que a simples
divulgacdo dos valores, sem reconhecimento nostadss, ndo tem reacao significativa do
mercado em termos de precgo das agdes, enquanio Igeenhecimento tem associado uma
reacdo negativa. O mesmo autor comenta também pogsé/el que a reacdo negativa que se
teria com a divulgacdo seja compensada com ouifasmacdes mais favoraveis que vém
junto nos relatérios financeiros, permitindo aosmauistradores “colocar o tom certo”
(ABOODY, 1996, p. 30, traducdo nossa), enquantoajrezonhecimento é altamente visivel
nas linhas das demonstrages financeiras. Observag#ortante feita pelo autor sobre o
estudo é que as empresas que tiveram maiores seaegativas apresentaram também as
maiores baixas reconhecidas e uma explicacdo aifiean seria que os investidores
classificam grandes baixas como permanentes e Bgeoomo transitorias.

Tangenciando o trabalho de Aboody (1996) e a ideiaonteddo informacional do
preco de Diamond e Verrecchia (1981), Battlal. (2003) verificaram que o reconhecimento
de valores separados nos seus diversos itens sampentam o conteudo informacional do
preco em relagdo apenas a divulgacdo, porém o lrecionento de valores agregados,
associados ou ndo com divulgacéo de informacdegadis, ndo necessariamente aumentam
o conteudo informacional do preco que acaba depelodela interacdo entre o valor
reconhecido, a informacao divulgada, a informagievada pelo preco e da aquisicdo de
expertise contabil. Concluem que a confianca dé@es ndo deve ser a Unica consideragéo

para seu reconhecimento, mas sim confianca relatretevancia.
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Ja Strong e Meyer (1987), num contexto de cressdydexas contabeis, verificaram
associacao entre a decisédo de reconhecimento xiEslEmimudancas no corpo administrativo,
principalmente quando o novo gestor vém de foraamapanhia. Staw (1976), num estudo de
simulacdo feito com estudantes de negdcios, vetfique quanto mais pessoalmente
responsavel por consequéncias negativas de um deir@gio, mais as pessoas comprometem
recursos naquela decisdo. No mesmo sentido, Staém8epe (1989), ao analisarem as
reacdes dos precos das acdes as noticias de caeo®ade projetos, verificaram que os
administradores responsaveis por iniciar tais prsjsdo relutantes em cancela-los mesmo
guando a analise do fluxo de caixa futuro espeiratioa o cancelamento.

Mendenhall e Nichols (1988), partindo da premissagde os administradores e
contadores exercem maior discricdo nos primeirogristres do periodo fiscal, verificaram
significativa reagcdo do mercado a noticias ruinango as mesmas sdo divulgadas nesses
trimestres. Observaram entdo uma preponderancivdlgacédo de noticias ruins no quarto
trimestre. Elliott e Shaw (1988) interpretam hawerincentivo entdo para realizar divulgagéo
de noticias ruins e baixas no ultimo trimestre

Relacionando o desempenho das empresas ao recoeh&xide baixas, Elliott e
Shaw (1988) verificaram que normalmente as grahde®s ocorrem nas empresas maiores e
mais alavancadas de um dado setor que estejam pirsleamdo abaixo da média em termos
de retorno sobre o patriménio (ROE) e sobre o0 {ROA).

Santoset al. (2011) indicam que a industria de dleo e gas t@racteristica de uso de
capital intensivo e alto grau de imobilizacdo, dwendo projetos de longos prazos de
maturacao e altos riscos. Nesse sentido, o tedtepermenté uma ferramenta para adequar
o valor do ativo ao seu beneficio econémico redl\(8 et al., 2006). A avaliagcdo sobre

guais parametros sdo importantes para o reconhetinue Impairmentnas empresas de
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producdo de Oleo e gas, feita por Sargbsl. (2011) indicou que o preco do barril é o
principal fator determinante.

Alciatoreet al. (2000) verificaram, em estudo feito com empregagrdducao de 6leo
e gés dos Estados Unidos que registraram baixasprment que o mercado ja possuia
implicitamente informacgéo relacionada ao montarae perdas antes mesmo da divulgacao
das mesmas.

Com relagdo as informagfes divulgadas relacionadss testes ddmpairment
realizados pelas empresas de producdo de Oleo, Sgasaet al. (2011) apontam que a
divulgacdo das premissas que levaram ao reconhettinoe perdas polmpairment é
relevante na prestacdo de conta aos usuarios olangdo. Silveet al. (2009) realizaram
estudo com os relatorios financeiros referentesesercicio de 2005 das principais
companhias do setor e verificaram que poucas a@endi totalidade das exigéncias das
normas contabeis do US GAAP ou IFRS, sendo queserig@o dos eventos e circunstancias
que levaram ao registro da perda foi a requisic@oa® atendida. Os autores inferem que essa
atitude pode refletir o entendimento de que tdisrimacdes tém cunho estratégico e por isso
nao as divulgam.

Souzaet al. (2011) ao analisar as divulgacdes de empresaseinas referentes ao
exercicio de 2008, verificaram que nenhuma das eafrips divulgou completamente todas
as determinacdes da norma contabil pertinente,osendaxa de desconto utilizada nas
projecdes de fluxo de caixa descontado a premiss@srevidenciada.

Tavareset al. (2010) verificaram que nenhuma empresa brasipiearegistrou baixas
por Impairmentcumpriu 100% das exigéncias da norma associadasé® no exercicio de
2008. Analogamente, Barbosat al. (2014), em avaliagdo feita com demonstragdes

financeiras de empresas brasileiras para os eiecite 2009 a 2011, verificaram que
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mesmas nao cumpriram o estabelecido na norma dagéceas informacdes referentes aos
valores reconhecidos conmmpairmentdo goodwill.

Na Europa, ESMA (2013) indica suas preocupacdes matdo as divulgacdes
acerca dolmpairment do goodwill das empresas europeias, dentre elas, a divulgagao
inadequada das premissas chaves da administragéga®® e Ramond (2015), analisando
também empresas europeias, verificaram que asrafgies divulgadas associadas ao teste
de Impairmente as projec¢des futuras, como proje¢fes de fluxcade, taxas de desconto,
andlises de unidades geradoras de caixa, reduzeomsto de capital das empresas pois
reduzem o risco informacional, isto €, a incertéaa parametros que afetam a distribuicao
estatistica do fluxo de caixa futuro das empresagjuanto que as informacdes mais
descritivas ndo parecem alterar o custo de capftailficaram também que empresas que nao
reconhecem perdas pbmpairmentquando os indicadores apontam baixo desempenbo, na
exibem essa associagdo entre custo de capitabrnia¢des divulgadas, e entdo inferem que
isso pode acontecer pois 0s investidores perceb&sasedemonstragbes como menos
fidedignas.

Concluindo, a empresa de consultoria Ernst & Yo{@i0)apud Paugam e Ramond
(2015), em unmsurveycom 170 usuérios de informacgdes financeiras (staali credores e
investidores) de 32 paises, verificou que as infm@es relacionadas ao testelmpairment
sdo extremamente relevantes, sendo que 90% dslkesratn usé-las nos seus processos de
tomada de decisdo de investimentos ou empréstid@os. consultoria KPMG (2014), em
survey realizado com um grupo dstakeholderschaves do espectro de demonstracdes
financeiras indicaram que utilizaram as informag@acionadas ao teste tlapairmentdo

goodwill para confirmar ou calibrar as proje¢des anteridcesiercado.
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4 METODOLOGIA

Foi feita uma analise da informacao divulgada petaspanhias de capital aberto do
setor de producéo de 6leo e gas sobre o tedmmlrmentdas maiores empresas em valor
de mercado, com o objetivo de identificar diferengatre as mesmas.

O estudo foi realizado com a utilizacdo do aphicatle codigo aberto R e VBA, sendo
que os cbdigos desenvolvidos por este autor seneaao no apéndice.

As limitacbes do presente estudo estdo associguasipalmente, a amostra
selecionada, isto é, os achados estéo circunsestpsincipais empresas de producéo de 6leo
e gas de capital aberto com valores negociado®Isa be valores dos Estados Unidos e ao
fato de que foram atribuidos pesos para as cassgdiazendo com que as informacgdes
prestadas tenham o mesmo impacto na nota finapamtentemente de sua relevancia.

Considerando os pontos observados no capitule@a@do em conta o objetivo deste
estudo, o trabalho foi feito a partir do levantatoatos dados divulgados publicamente pelas
empresas de producdo de 6leo e gas nas suas depdestfinanceiras. Assim, essa
investigacao foi organizada da seguinte forma:

1. Transcricdo dos relatorios constantes no site @cdmggulador de valores
mobiliarios dos Estados UnidosSacurities and Exchange Commiss{S8E&C)
para arquivo de texto (extenséo txt). Tais relagdsdo o formulario 20-F para
empresas que ndo pertencem aquele pais e o foinlK, considerando
ainda possiveis anexos que contenham informacdee Bopairment sendo
gue esses anexos foram adicionados ao final dactigdio dos relatorios
principais quando existiam. Tal transcricdo foitdfede forma automéatica
utilizando cédigo desenvolvido por este autor, oome apéndice, a partir dos

links desses formularios;
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Extracdo do contexto em torno de cada ocorréncfzatdevralmpairment com
50 palavras anteriores e posteriores ao radicapdir’ para tabela Excel.
Quando houve um intervalo menor que 100 palavrare emenc¢des ao radical
“impair”, todo o trecho foi unido para reduzir perda deteado;

ldéntico a etapa anterior, porém removendo-se rusnerpontuacfes para
identificacdo de palavras repetidas na mesma organma auxiliar na
categorizagdo dos mesmos;

Remocédo de palavras comuns como pronomes e arntiges analise de
similaridade entre trechos, utilizando o métogac¢ard’ na linguagem R;

. Construcdo de grafico léxico de dispersdo paratifitdo sobre em qual
parte do relatério o radical rfipair” é mencionado, indicando possivel
diferenca de relevancia dada pelas empresas e marpbésiveis variacdes
temporais;

. Construgdo de graficos de associacdo de palavrastgda a amostra e para
cada empresa, verificando com quais conjuntos demas o radical ifnpair”
esti mais associado e possiveis efeitos ndo netatns as atividades de 6leo e
gés (graficos estdo no apéndice);

Identificagcéo e filtragem dos trechos relacionadosmpairmentde ativos
associados as atividades de producédo e refincedeedjas.

. Andlise e categorizacdo das informagBes contidas trechos extraidos,
separando entre informagdes que apresentam pevsgeftituras e descritivas.
As categorias foram definidas a partir do exposte proprios relatérios.
Quando a definicdo da categoria pela interpretdgéivecho nédo foi possivel,
devido a limitacdo do tamanho do trecho (50 patavaates e depois),

recorreu-se ao proprio relatério financeiro;
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9. Pontuacdo para as informacBes constantes em cddgoma para cada
empresa em cada exercicio, sendo 0 caso ndo Hejamagdo para aquela
categoria e 1, caso haja; e

10.Finalmente, obtencdo da nota final para cada dagdlg das empresas,
somando-se as notas de cada categoria.

A partir da andlise do conteddo dos trechos exdsfbi possivel identificar 7

categorias desmembradas em 26 dimensoes, confabele tl.
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Tabela 1 - Categorias e Dimensdes avaliadas no edfcdas notas das empresas

Agrupamento de Ativos Como as UGCs séo formadasrd& fgeralizada BP 2015

Agrupamento de Ativos Detalhamento da formacéo sulaCs

Taxa de Desconto Exercicio Atual

Taxa de Desconto Exercicio Anterior

2 Exercicios Anteriores

Taxa de Desconto

Taxa de Desconto Prémios de Risco para atvos

Geral Exemplo de Indicativos de Impairment

Modo como o Impairment é calculado,
contabilizado ou reconhecido, bem como Valo‘-ﬁsonocoPhillips 201

Geral

Petrobras 2015

BP 2015
BP 2015

Petrobraé 20

BP 2015
Chevrob520

de Impairment registrados agrupados em outras

rubricas

Geral

Explicita informacéo de que a administragéo revé
periodicamente as premissas, estimativas e  Exxon 2016
indicativos que podem resultar em Impairment

Possiveis impactos que ocorreriam caso alguma
Geral das premissas principais dos testes de Impairr&eptinor 2017

fossem alteradas

Relato de que possiveis impactos relacionados ao
Impairment dependem de estimativas feitas pela
Geral prépria companhia sobre o desempenho futurdPetrochina 2015

dos seus ativos e/ou de variaveis

macroecondmicas
Linha Especffica no DRE Exercicio Atual
Linha Especffica no DRE Exercicio Anterior
Linha Especifica no DRE 2 Exercicios Anteriores

Linha Especffica no FC  Exercicio Atual
Linha Especifica no FC  Exercicio Anterior

Linha Especffica no FC 2 Exercicios Anteriores

Exercicio Atual
Exercicio Anterior

Projecéo de Precos
Projecéo de Precos

Sinopec 2015
Sinoped20
S#p015
EOG Resources

2015
EOG Resources
2015
EOG Resources
2015

Petrobras 2016

individual assets are grouped into cgus for impeitm
assessment purposes at the lowest level at wiizh dne
identifiable cash flows that are largely independéthe cas
flows of other groups of assets
we grouped all refineries and associated assatsndds ancl
pipelines, as well as logistics assets operatdthhgpetro,
all located in brazi, into a single cash genegatinit (cgu)
referred to as the downstream assets cgu.
in 2015 the discount rate used to determine reabieer
amounts based on value in use was 11%

(2014 12%)
in 2014, impairment losses of us$ 536 were recedjiizoil
and gas production and driling equipment, unreléteoil
and gas producing properties. cash flow projectioei®
based on: financial budgets/forecasts approved by
management; and an 8% p.a. post-tax discount rate
(excluding inflation)
with @ 2% premium added in higher-risk countries
a significant reduction in the estimated reseofesproperty
would trigger an impairment review

the expected future cash flows used for impairmenigws
and related fair value calculations are based timated
future production volumes, prices and costs, cerisglall

Bvailable evidence at the date of review. the impait

review includes cash flows from proved developedi an
undeveloped reserves, including any development
expenditures necessary to achieve that production

the corporation tests assets or groups of assets fo
recoverabiity whenever events or circumstancesaitel that
the carrying amounts may not be recoverable

if a decline in commodity price forecasts overliftaéme of
the assets were 20%, considered to representanedshs
likely change, the impairment amount to be recegnisould
ilustratively be in the region of usd 11 bilioefore tax
effects. this ilustrative impairment sensitivitgsames no
changes to input factors other than prices

determination as to whether and how much an asset i
impaired involves management estimates and judgreech
as the future price of crude oi, refined and chahgiroducts
and the production profie

abdla na Pagina F-38
Tabela na Pagina F-38
Tabela na Pagina F-38

Tabela na Pagina F-8
Tabela na Pagina F-8

Tabela na Pagina F-8

|&aba Pagina F-56

Petrobras 2016 abel@s na Pagina F-56

Projecéo de Pregos 2 Exercicios Anteriores Petr@rds
Valor Exercicio Atual Total 2016
Valor Exercicio Anterior Total 2016
Valor 2 Exercicios Anteriores Total 2016
Valor Detalhamerlto para tipos de ativos afetados, sel812016
segmentacéo, agrupamento de UGCs ou outro
Valor Expllcagap do que motivou a realizagdo ou o BP 2015
reconhecimento dos valores
! EOG Resources
Valor Valor Recuperavel Associado u

2015

Tabelas na Pagina F-56
Tabelas na Pagina @@%nexo EX15.1
Tabelas na P4giaé do anexo EX15.1
Tabelas ngifd@25 do anexo EX15.1

Tabelas na Pagina 225 do anexo EX15.1

in december, a number of north sea assets weprsti
impairment charges totaling $830 milion, primaak a resu
of the lower price environment

during 2014, proved oil and gas properties andr @tbsets
with a carrying amount of $968 milion were writtdawn to
their fair value of $393 milion
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As categorias “Valor”, “Agrupamento de Ativos”, “Xa de Desconto” e “Projecdes
de Precos” sdo requeridas pelo IFRS e USGAAP eatelau implicitamente, porém nao
todas as suas dimensfes. Por exemplo, nada é maucicobre periodos passados, mas
foram consideradas neste trabalho por permitiremtiaavum histérico (curto) do Impairment
sem necessariamente recorrer a relatorios passasloategorias “Linha Especifica no DRE”
e “Linha Especifica no FC” sdo desdobramentos dagoda Valor que facilitam os
investidores avaliarem o impacto agregado lmpairmentno resultado das companhias,
porém ndo sdo requeridos por norma. A dimensdatigaria “Geral” que indica como o
Impairmenté calculado é requerida pelo IFRS e USGAAP, pagmimensdes restantes nao,
mas foram consideradas por terem sido apresenfamlaslgumas empresas e trazerem
informagbes que facilitam o entendimento dos inmgmotio Impairment ou sinalizam
possiveis impactos nas variagcdes das premissasdidis.

Por vezes, as categorias “Linha Especifica no DREhha Especifica no FC” e
“Valor” apresentam valores denpairmentagregados com outras rubricas, principalmente
depreciagdo. Nesses casos, como ndo foi possisgboitir o valor especifico, o trecho
recebeu metade dos valores possiveis relativolegaréa e suas dimensoes.

As categorias “Taxa de Desconto”, “Pregcos Projetd@oa dimensdo da categoria
“Geral” associada a possiveis impactos que ocarreiaso alguma premissa do teste de
Impairment fosse alterada foram consideradas cancachcteristicas prospectivas, uma vez
gue indicam as premissas e sensibilidade as mesguomsas empresas consideram na
valorizagdo de seus ativos. A dimenséo relacioaaghkplicacdo do motivo para o qual houve
Impairmente ao valor recuperavel da categoria “Valor’ tambfmam consideradas de
caracteristica prospectiva. O restante das categ@idimensdes foram considerados de

caracteristicas descritivas.
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Para evitar que a repeticdo de palavras e treasserm contabilizados a favor de
determinada empresa, 0 que ndo necessariamententaumeanformacdo fornecida, cada
exercicio e empresa receberam apenas 0 maximo velospara cada categoria,
independentemente da quantidade de trechos queerace notas. Assim, uma empresa, para
um dado exercicio, que em determinado trecho receb& méxima na categoria por ter
apresentado todas as suas dimensfes, recebeu a metanfinal para aquele exercicio,
mesmo que ndo tenha apresentado outros trechosoamesmo nivel de informagdo. De
maneira semelhante, uma empresa que tenha apdseintarsos trechos com nota maxima
para dada categoria, recebera para aquele exeecimi@sma nota na categoria que uma
empresa que apresentou apenas um trecho com neieman&ssa € uma limitagdo da
pesquisa condicionada a premissa de que quantidadelados n&o significa melhor
informacao.

Caso uma determinada empresa ndo tenha apresémtpdiomentem determinado
exercicio, ela recebera a mesma nota nas catedbiidsa Especifica no DRE”, “Linha
Especifica no FC” e “Valor’ que recebeu nos outed®rcicios, exceto nas dimensdes
relacionadas a dados de exercicios anteriores.sTasl@mpresas da amostra reconheceram

perdas ou reversdes biepairmentem pelo menos um dos exercicios.
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5 RESULTADOS

A transcricao dos relatorios resultou em 30 arquixé (um para cada empresa e cada
exercicio). Para as empresG Resource@odos 0s exercicios) e Total (exercicios de 2016
e 2017, além do relatério financeiro, foi necesséonsiderar alguns dos anexos apresentados
no site da SEC, pois continham informagfes relacloa almpairment Ao todo, nos
relatorios foram encontradas 3566 repeticdes deabtimpair’ agrupados em 1305 trechos
(foram encontradas as palavraspair, impaired, impairment, impairmengssociadas ao
radical mencionado).

Foi feita andlise de similaridade entre os trecksisaidos que indicou haver alta
reutilizacdo das mesmas palavras entre relatérass rdesmas empresas, porém pouca
similaridade entre empresas, conforme indicado abel® 2. Importante observar que a
empresaSinopecapresentou indices de 100%, pois a empresa utizanesmos textos
padrdo, alterando apenas os valores e exercitéps,de tabelas padronizadas. Para algumas
empresas foi observado uma variagéo significativeeeexercicios ou indices muito baixos de
similaridade. Nesse aspecto vale destacar:

* Chevron indice passou de 0,83 para 0,63 na comparaca@xdwsicios de
2016 e 2017, respectivamente, com o de 2015 e @al0r5 na comparagéo de
2016 com 2017. Em 2017 ocorreu a mudancaCtef Executive Officer
(CEO) e presidente do Conselho de Administracdo (CApde o cargo
ocupado por executivo proveniente de uma das diastda empresa;

» ConocoPhillips valor de 0,83 na comparacao entre 2015 e 2068, éntre
2015 e 2017 e 0,72 entre 2016 e 2017. Em 2016 howaanca deChief
Financial Officer(CFO), sendo o cargo ocupado por executivo provenigate

uma das diretorias da empresa;
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* Exxon valor de 0,54 entre 2015 e 2016, 0,47 entre 202617 e 0,86 entre
2016 e 2017. Em 2016 houve mudanc¢eCd#), sendo o cargo ocupado por
executivo proveniente de uma das diretorias daesapr

* Petrochina valores de 0,72 entre 2015 e 2016, 0,6 entre 202617 e 0,85
entre 2016 e 2017. Em 2016 houve mudancaCé&® e, em 2017, do
presidente do CA; e

* Total: valores de 0,7 entre 2015 e 2016, 0,62 €245 e 2017 0,86 entre
2016 e 2017. Em 2017 houve alterac@o nos respdesgpessoa fisica) pela
assinatura do parecer de auditoria.

Pelo exposto, essas variagfes de similaridadegrargrseridas num contexto de troca
de pessoas chave no processo de elaboracdo eriauddcteste démpairment indicando
uma mudanca de linguagem associada ao modo comoocnrpo administrado entende que
a informacgéo financeira deve ser divulgada. Contual@mpresas que néo tiveram alteragéo
na similaridade dos relatorios, porém passaram modancas na Alta Administracao
(Petrobras, Equinor e Sinopec), indicando que hawtps fatores determinantes na mudanca

da linguagem utilizada.
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Tabela 2 - Similaridade entre Trechos Extraidos doeelatérios financeiros, por empresa e exercicio
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ConocoPhilips 2016 USGAA 0@O01 0.01
ConocoPhilips 2017 USGAA .00 0@D1 0.01
EOG Resources 2015 USGA
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EOG Resources 2017 USGA 00 0.03
Equinor 2015 IFRS D.0. 00 O .00 (
Equinor 2016 IFRS
Equinor 2017 IFRS
Exxon 2015 USGAAP
Exxon 2016 USGAAP

Exxon 2017 USGAAP !
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Petrobras 2015 IFRS

Petrobras 2016 IFRS J 00 0.01 O 0.01 0.00996l00
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A partir do Grafico 1 que mostra a posicao relatera relacao ao relatério financeiro,
das repeticbes do radicalmpair’, verificou-se que a informacdo denpairmenttem
distribuicdo constante numa mesma empresa ao loiogo exercicios, indicando haver

padronizacéo da informacéo intra-empresa, facdidamacompanhamento pelos analistas.
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Gréfico 1 - Posicao relativa das repetices do rachl “impair” por relatério, exercicio e
companhia

O Gréfico 2 a seguir indica o percentual de letegmetidas na mesma sequéncia nos

trechos extraidos. Percebe-se que ha uma altdizacdio de informacdes, principalmente
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para as empres&0G Resource€xxon Petrochinae Sinope¢ basicamente se referindo a
frases copiadas de exercicios anteriores, frasesraglzantes sobre métodos, estimativas,
procedimentos e tabelas. Por exemplo, a em@esacoPhillipsutilizou a frase tnit rates

in the united states decreased primarily due toammpents of proved oil and gas properties
(see note 14 to the consolidated financial statés)eapward reserve revisions and reserves
added at lower costs as a result of increasedieffae$ nos relatérios de 2015 e 2016 ao

comentar sobre o impacto bthepairmentnas taxas de depreciacdo de 2015.
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Gréfico 2 - Percentual de letras repetidas na mesnsequéncia nos trechos extraidos, por empresa
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A combinacédo de alta similaridade, distribuicAostante do assunto e repeticdo em
ordem de palavras numa mesma empresa indicamat#agial de automatizacdo de geracao
da informacao financeira. Algoritmos de mineracé&dekto e inteligéncia artificial poderiam
ser usados para analisar os dados mais relevantgsrae informacdes resumidas e
consolidadas rapidamente sobre o processémg@irmentde maneira customizada, sem
necessidade de leitura de tais relatérios que Gl@mesos.

Com relacdo as associacfes de palavras que maeceafan nos trechos extraidos,
indicadas nos gréficos 7 a 6 do apéndice, verifs®uue havia valores dmpairmentndo
associados as atividades de Oleo e gas analisakde trabalho, como impactos em
recebiveis, cambio e empresas coligadas ndo adas@a setor de producao e refino de dleo
e gas. Esses trechos foram entdo retirados, residl&l trechos distribuidos. Os graficos de
distribuicdo da palavralthpairment, percentual de letras repetidas na mesma sequéngi
tabela de similaridade foram repetidos considerad®eclusao indicada anteriormente, porém
a andlise dos mesmos néo foi alterada, haja visgcogpadrdo continuou o mesmo conforme

observado nos gréficos 3 e 4 e na tabela 3.
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Gréfico 3 - Posicéo relativa das repetigbes do rachl “impair” por relatorio, exercicio e
companhia, indicando as repeticées consideradas aéo
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Tabela 3 - Similaridade entre Trechos Extraidos eifrados dos relatérios financeiros, por empresa exercicio
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Por fim, a andlise de contetdo permitiu categorgamformacdes conforme as categorias
indicadas anteriormente e obter uma pontuacdo @aratorio de cada empresa. Testou-se a
validade interna das notas com o AlfaGi®nbach obtendo-se o valor de 0,886, considerado de
médio a alto nivel e acima do nivel inaceitavel @6, conforme indicado por Murphy e

Davidshofer (1988). Os resultados das notas est&@srafico 5.
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Gréfico 5 - Desvio-Padrao em relagdo a média dastas relacionadas a divulgacdo de informacfes de
Impairment, por empresa e exercicio
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Nenhuma empresa apresentou reducdo em sua naiagmodos exercicios, ou em relacao
as dimens0fes explicitadas anteriormente, indicapsoao inserir um novo tipo de informacgéo, a
mesma é incorporada também nos resultados segaingshum tipo de informacéo ja apresentado
€ omitido nos relatdrios seguintes, aumentando aotendo nivel informacional do relatério. Vale
ainda destacar que:
e apenas a Petrobras pontuou na dimensdo de detalfttanda categoria
“Agrupamento de Ativos”;
» apenas Petrobras e Total obtiveram nota maximategaria “Taxa de Desconto” (4
pontos), sendo que a Petrobras obteve o maximexagicios de 2016 e 2017,
enquanto a Total teve em todos os exercicios; e
* somente as empres@B, Equinore Petrobras divulgaram suas proje¢des de precos.
As duas empresas com maiores pontuagcfes foramr@bRet e BP, resultado similar ao
encontrado por Silvat al. (2009).
O Grafico 6 mostra a nota obtida por empresa, paém relacdo a norma contabil e

exercicio.
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Gréfico 6 - Notas relacionadas a divulgacao de infimagdes del mpairment, por norma contébil e
exercicio

Verificou-se que ha diferenca estatistica entnecéas obtidas pelas empresas que seguem o
IFRS e 0 USGAAP através de regressao linear coiisarde variancia, considerando a variavel
“Norma Contabil” comaummy(variavel que assume valor de 0 quando a norrizaata é o IFRS
e 1 quando é o USGAAP), como se pode ver no ceefieirelacionado ao USGAAP da Tabela 4,

gue indica o quanto na média as notas variam aous@r do IFRS para o USGAAP, controlando
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pelo exercicio. Andlise idéntica foi feita consmleto a nota obtida para as categorias de
carateristica prospectiva e descritiva, com oslteatns também indicados na Tabela 4, indicando

que as diferencas sdo mais significativas nas teairsiicas prospectivas.

Tabela 4 - Resultados da Regresséo Linear Notas (i&vel dependente) x Norma Contabil + Exercicio (vaaveis

independentes)

Variavel Coeficiente Nota | Coeficiente Nota | Coeficiente Nota
Dependente Total Prospectiva Descritiva
(Intercepto) -1392.3667 -1204.1 -188.2667

USGAAP -5.8333%** -3.4167*** -2.4167*

Exercicio 0.7 0.6 0.1

Nota = Intercepto + Coefyscaapr- Auscaap + Co€frxercicio- Exercicio + €
* significante a 5%, ** significante a 1% e *** gifficante a 0,1%
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6 CONCLUSOES

O conteudo informacional relativo aos testedrdpairmentconstantes nas demonstracfes
financeiras pode ser muito rico. Conforme KPMG @04 Ernst & Young (2010pud Paugam e
Ramond (2015), as informag0des relacionadas aodesiepairmentsédo utilizadas para calibrar ou
confirmar projecdes, subsidiando decisGes de imrestos e empréstimos.

O trabalho mostrou que ha diferencas significativascontetdo informacional disponivel
nas demonstragdes financeiras relacionadasimgmirment entre as principais empresas de
producéo e refino de 6leo e gas no mundo, apesakidéncia de normas contabeis especificas.
Demonstrou-se que o contetdo informacional € nresrempresas que seguem o IFRS do que nas
gue seguem o USGAAP. Uma explicacdo possivel éaglista de requisicdo para informacgdes
divulgadas sobrémpairmenté maior no IFRS que no USGAAP. Foram verificaddsrehcas
principalmente nas informacgfes de caracteristioagarctiva (taxa de desconto, precos projetados,
analise de sensibilidade, motivo para registro lapairment e valor recuperavel), tendo as
empresas que seguem o IFRS apresentado um nival deacontetdo informacional que as que
seguem o USGAAP.

Outra caracteristica importante encontrada € que h@ padronizacdo entre empresas.
Contudo, h& padronizacao e reutilizagdo de infofmantre relatérios de uma mesma companbhia,
indicando alto potencial de automatizacdo paracgerade informagcdo. Também verificou-se
possivel associacdo entre mudanca na linguagematextilizada e mudanca no corpo da Alta
Administracao.

Ao analisar de forma comparada, esse estudo captliferencas entre empresas nao
observadas em outros trabalhos, como o de PaugRam®ond (2015) que verificaram a aderéncia

das informagBes com relacdo as requisicdes dasasarontibeis. Assim, observou-se também as
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informacgdes que vao além do necessario para digdilgandicando haver diferencas significativas
entre as empresas. Nesse ponto, a utilizacdo destss para avaliar a influéncia da informacao
relacionada admpairmentno custo de capital, conforme feito no trabalhdPdeigam e Ramond
(2015) pode ser de muito valor.

Com relacé@o as limitacbes desta pesquisa, é inmer@bservar que as conclusfes nao
podem ser generalizadas para empresas fora darareogtie ndo foram atribuidos pesos para as
categorias, fazendo com que as informagbes prestaddam o mesmo impacto na nota final,

independentemente de sua possivel relevancia.



46
BIBLIOGRAFIA

ABOODY, David. Recognition versus Disclosure in @é and Gas IndustryJournal of
Accouting Research [s. |], v. 34, n. Supplement 1996, p. 21-32, 6.9®isponivel em:
<https://lwww.jstor.org/stable/2491423>

ALCIATORE, Mimi; EASTON, Peter; SPEAR, Nasser. Aaoting for the impairment of
long-lived assets: Evidence from the petroleum stiguJournal of Accounting and Economics
[s. I.], v. 29, n. 2, p. 151-172, 2000.

BARBOSA, Josilene da Silva et al. Impairment No @wil: Uma Andlise Baseada Na
Divulgacédo ContabilRevista de Educacao e Pesquisa em Contabilidade (R&C), [s. I.], v. 8, n.
2, p. 159-179, 2014. Disponivel em:
<http://repec.org.br/index.php/repec/article/vied@8%5Cnhttp://repec.org.br/index.php/repec/arti
cle/download/1028/879>

BARTH, Mary E.; CLINCH, Greg; SHIBANO, Toshi. Marké&ffects of Recognition and
DisclosureJournal of Accounting Research([s. I.], v. 41, n. 4, p. 581-609, 2003.

BOTOSAN, Christine A. Evidence That Greater Disalaes Lowers the Cost of Equity
Capital.Journal of Applied Corporate Finance, [s. |.], v. 12, n. 4, p. 60-69, 2000. Disponigai:
<http://doi.wiley.com/10.1111/j.1745-
6622.2000.tb00019.x%5Cnpapers2://publication/do/101/j.1745-6622.2000.tb00019.x>

BOTOSAN, Christine A.; PLUMLEE, Marlene A. A Re-Exi@nation of Disclosure Level
and the Expected Cost of Equity Capitidurnal of Accounting Research [s. I.], v. 40, n. 1, p.
21-40, 2002.

BRASIL. Lei n® 11.638, de 28 de Dezembro de 2@Yasilia-DF, Brasil, 2007.

DAI, Deming; MAO, Xinshu; DENG, Fan. A research onpairment of assets in listed
firms with negative earnings in Chinfarontiers of Business Research in Chings. I.], v. 1, n. 3,
p. 351-364, 2007.

DIAMOND, Douglas W.; VERRECCHIA, Robert E. Informanh Aggregation in a Noisy
Rational Expectations Economjournal of Financial Economics [s. |], v. 9, n. 3, p. 221-235,
1981.

DIAMOND, Douglas W.; VERRECCHIA, Robert E. Constrts on Short-Selling and Asset
Price Adjustment to Private Informatiodournal of Financial Economics [s. L], v. 18, n. 2, p.
277-311, 1987.

DIAMOND, Douglas W.; VERRECCHIA, Robert E. Disclagy Liquidity, and the Cost of
Capital. The Journal of Finance [s. I], v. 46, n. 4, p. 1325-1359, 1991. Dispehiem:
<http://www.jstor.org/stable/2328861>



47

DUH, Rong-Ruey; LEE, Wen-Chih; LIN, Ching-Chieh.\Resing an impairment loss and
earnings management. The role of corporate govemanmhe International Journal of
Accounting, [s. L], v. 44, n. 2, p. 113-137, 2009. Dispohiveem:
<http://dx.doi.org/10.1016/j.intacc.2009.03.001>

ELLIOTT, John A.; SHAW, Wayne H. Write-Offs As Acuanting Procedures to Manage
PerceptionsJournal of Accounting Research|s. I.], v. 26, n. Supplement 1988, p. 91-11%88.9
Disponivel em: <https://www.jstor.org/stable/2492%8

ERNST & YOUNG. Meeting Today’s Financial Challenges — Impairment Rporting:
Improving Stakeholder Confidence [s.l: s.n.].

ESMA. European Enforcers Review of Impairment ob@will and Other Intangible Assets
in the IFRS Financial Statemengsuropean Securities and Markets Authority, [s. 1], v. 2, n.
January, p. 4-17, 2013. Disponivel em: <http://wesma.europa.eu/system/files/2013-02.pdf>

FISCHER, Paul; VERRECCHIA, Robert. Reporting Biike Accounting Review [s. 1],
V. 75, n. 2, p. 229-245, 2000.

FORBES, Kevin F.; ZAMPELLI, Ernest M. Technologydathe Exploratory Success Rate
in the U.S. OffshoreEnergy Journal, [s. I.], 2000.

HEALY, Paul M.; PALEPU, Krishna G. Information Asymetry, Corporate Disclosure,
and the Capital Markets: A Review of the Empiribééclosure LiteratureJournal of Accounting
and Economics [s. |], v. 31, n. 1-3, p. 405-440, 2001.

IFRS FOUNDATION. The global reach of IFRS is expanding2015. Disponivel em:
<http://www.ifrs.org/Features/Pages/Global-reachF® S-is-expanding.aspx>. Acesso em: 5 jan.
2017.

KIM, Oliver; VERRECCHIA, Robert E. Market Reactidn Anticipated Announcements.
Journal of Financial Economics [s. I.], v. 30, n. 2, p. 273-309, 1991.

KIM, Oliver; VERRECCHIA, Robert E. Market Liquidityand Volume around Earnings
Announcementslournal of Accounting and Economics|s. |.], v. 17, n. 1-2, p. 41-67, 1994.

KPMG. Who cares about goodwill impairment? [s.n.]April, p. 24, 2014.

LAMBERT, Richard A.; LEUZ, Christian; VERRECCHIA, ddbert E. Information
Asymmetry, Information Precision, and the Cost apffal. Review of Finance [s. |.], v. 16, n. 1,
p. 1-29, 2011.

LAMBERT, Richard; LEUZ, Christian; VERRECCHIA, Roti€E. Accounting Information,
Disclosure, and the Cost of Capitdburnal of Accounting Research [s. I.], v. 45, n. 2, p. 385-
420, 2007. Disponivel em: <http://www.jstor.orglte4622036>

LANG, Mark H.; LUNDHOLM, Russell J. Corporate Disdure Policy and Analyst
Behavior. The Accounting Review [s. L], v. 71, n. 4, p. 467-492, 1996. Dispohiesn:



48

<http://links.jstor.org/sici?sici=0001-
4826%28199610%2971%3A4%3C467%3ACDPAAB%3E2.0.CO%BB2-

LEUZ, Christian; VERRECCHIA, Robert E. The Econontonsequences of Increased
DisclosureJournal of Accouting Research[s. 1], v. 38, n. May, p. 91-124, 2000. Dispaiigm:
<http://www.jstor.org/stable/2672910>

LOPES, Alexsandro B.; ALENCAR, Roberta C. Disclasand Cost of Equity Capital in
Emerging Markets: the Brazilian Cagéhe International Journal of Accounting, [s. I.], v. 45, n.
4, p. 443-464, 2010.

MENDENHALL, Richard R.; NICHOLS, William. Bad Newsand Differential Market
Reactions to Announcements of Earlier-Quarters MerBourth-Quarter Earningdournal of
Accounting Research[s. |], v. 26, n. Supplement 1988, p. 63—-86,8.98

MURPHY, Kevin R.; DAVIDSHOFER, Charles ®sychological Testing: Principles and
Applications. Englewood Cliffs, NJ: Prentice-Hall, 1988.

NASDAQ. Nasdaqg 2018. Disponivel em: <https://www.nasdaq.com/sairey/companies-
by-industry.aspx?industry=Energy&sortname=markelsapttype=1>. Acesso em: 27 out. 2018.

PAUGAM, Luc; RAMOND, Olivier. Effect of Impairmentesting Disclosures on the Cost
of Equity CapitalJournal of Business Finance and Accountings. |.], v. 42, n. 5-6, p. 583-618,
2015.

RIEDL, Edward J. An Examination of Long-Lived Asdetpairments.The Accounting
Review, [s. I.], v. 79, n. 3, p. 823-852, 2004.

SANTOS, Odilanei Morais Dos; SANTOS, Ariovaldo; DAILVA, Paula Danyelle
Almeida. Reconhecimento de Perdas para Reducacalmw Recuperavel de Ativos: Impairment
em Ativos de Exploracédo e Producéo de Petrddeazilian Business ReviewVitéra, v. 8, n. 2, p.
68-95, 2011.

SILVA, Danyelle Almeida da Silva et al. Impairmede Ativos de Longa Duragao:
Comparacao entre o SFAS 144 e o IAS Géngresso Usp De Controladoria E Contabilidade
[s. L], V. 6, p. 1-15, 2006. Disponivel em:
<www.congressousp.fipecafi.org/web/artigos62006/564

SILVA, Paula Danyelle; MARQUES, José Augusto; SANF,0Odilanei. Andlise da
Evidenciacdo das Informagdes sobre o ImpairmentAtoa®s de Longa Duracdo de Empresas
PetroliferasBASE - Revista de Administracdo e Contabilidade d&nisinos [s. |.], v. 6, n. 3, p.
258-274, 2009. Disponivel em: <http://revistas.imois.br/index.php/base/article/view/4838/2097>

SOUZA, Maira M.; BORBA, José Afonso; ZANDONAI, Falmia. Evidenciacdo da Perda
no Valor Recuperavel de Ativos nas Demonstracdegdbeis: uma Verificagdo nas Empresas de
Capital Aberto Brasileirafkevista Contabilidade Vista & Revista Belo Horizonte, v. 22, n. 2, p.
67-91, 2011.



49

STATMAN, M.; SEPE, James F. Project Termination dancements and the Market
Value of the FirmFinancial Management [s. |.], v. 18, n. 4, p. 74-81, 1989.

STAW, Barry M. Knee-Deep in the Big Muddy: a Studfy Escalating Commitment to a
Chosen Course of Actio@rganizational Behavior and Human Performance [s. I.], v. 16, n. 1,
p. 27-44, 1976.

STRONG, John S.; MEYER, John R. Writedowns: Maniafjdncentives and Security
Returns. The Journal of Finance [s. |], v. 42, n. 3, p. 643-661, 1987. Dispoihiwn:
<https://lwww.jstor.org/stable/2328376>

TAVARES, Marcia Ferreira Neves et al. Um Estudo r8ob Nivel de Conformidade dos
Setores Classificados pela Bovespa com o CPC O&dugdo ao Valor Recuperavel de Ativos.
Sociedade, Contabilidade e Gestags. I.], v. 5, n. 1, p. 79-95, 2010.

VERRECCHIA, Robert E. Information Acquisition in Boisy Rational Expectations
Economy. Econometrica [s. ], v. 50, n. 6, p. 1415-1430, 1982. Dispehi em:
<http://www.jstor.org/stable/1913389>

VERRECCHIA, Robert E. Discretionary Disclosurdournal of Accounting and
Economics [s. I.], v. 12, n. 4, p. 365-380, 1983.



50

APENDICE

A seguir, os graficos de associacdo de palavrasmpresa, que permitiram verificar itens
nao relacionados aos ativos de 6leo e gas, bem osmpoincipais itens mencionados nos trechos
associados atmpairment Verificou-se que as empresB®©G ResoucesdetroChinae Sinopec
apresentanclustersgeneralizantes, sem nenhum destaque ou informadiamnal em relagdo ao
Erro! Fonte de referéncia ndo encontradaque contempla todas as empresas. Para as outras e
mpresas, os destaques foram:

» BP (Gréfico 7): informag0bes relacionadas a ativosvias do Norte e no bloco KG
na India que apresentaram perdas e reversdesicajuiis, ao derramamento de
milhdes de barris de 6leo no Golfo do México dativdo acidente d&lacondoque
causou a destruicdo da sonda de perfur@gipwater Horizopalém de uma série
de ag0les legais contra a empresa e ao prograneesteuturacdo para simplificar e
aumentar a eficiéncia da companhia;

* Chevron(Grafico 8): impactos devido a suspensdo de esfoexploratérios e a
significativas revisdes negativas das projecOgwegos de petroleo;

» ConocoPhillips (Grafico 9): valores significativos em propriedadeo mar de
Chukchi, no Alasca, na Asia-Pacifico, no Reino Wnfdropriedades chegando ao
fim da vida (til), Oriente Médio e Africa do Norte;

» Equinor (Gréafico 11): valores reconhecidos associadosnadde assinaturas pagos
em propriedades no México e Angola e a propriedadederra de petréleo nao
convencional na América do Norte;

» Exxon(Gréfico 12): impactos associados a propriedadegadenatural na América

do Norte;
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Petrobras (Grafico 13): valores associados ao catePapa-Terra, a projecdes de
mercado menores para o Complexo Petroquimico deeSam Pernambuco, a
capacidade ociosa futura de sondas de perfuraggomojatos postergados, a
sobrepagamentos incorretamente capitalizados aesetdt da Operacédo LavaJato e a
créditos com subsidiérias da Eletrobras (setoriedé)) na regido Norte do Brasil; e
Total (Gréfico 16): impactos relacionados a prapages de gas natural no Reino
Unido, ao desinvestimento no projeto Hills Fort @anada, ao projeto Gladstone

LNG na Australia e a arenitos no Canada.
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O aplicativo utilizado, R, de codigo aberto, pods baixado emhttps://cran.r-

project.org/bin/windows/base/

Para este estudo é necessario realizar o downlaadseguintes bibliotecas do R:
guanteda, RCurl, XML, jericho, rJava, microbenchmardyverse, readtext, tm, stringr,
tidytext, reshape2, tidyr, ggplot2, drlib, igrapgraph, widyr, openxisx, qdap, gridExtra,
ggpubr, Itm e text2vec.

Uma vez instaladas (usar o comando install.packagese do pacote”), deve-se
carregar tais bibliotecas com o comando library(@aim pacote).

O caodigo abaixo indica qual pasta de trabalho devé&abalhar e um separador de

texto para ser usado em outras partes do coédigo.

setwd("C:\\Caminho para sua pasta de trabalho")
sep_text<-"-"

O préximo codigo Ié os links dos relatérios, cnma arquivo txt para cada relatorio e
os salva numa subpast “Reports” com 0s nomes nongedormato: “Empresa — Ano -
Norma”. O arquivo Links.txt deve conter os linksrtca seguinte tabulacéo:
“Empresa,Ano,Norma,link relatério,link anexol, linkexo2,...”.

links<-as.data.frame(read.csv("Links.txt", heade&XEEE))
links[is.na(links)]<-""
dir<-pasteO(getwd(),"/Reports/")
for(i in 1:nrow(links)){
text<-html_to_text(sites_html)
for(l in 5:ncol(links)){

if(links[i,l] '="" & links[i,l] != "NA"){

sites_html<-map_chr(c(as.character(links[i,I])), ~pasteO(read_lines(.x),

text<-paste(text,html_to_text(sites_html),sep¥iX)}

}
path<-pasteO(dir,pasteO(apply(links[i,1:3],1,pasibapse=sep_text),".txt"))
cat(text,file=path)
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A seguir o cédigo indicado copia as informag¢desatgsiivos txt numa Unica variavel
no formato de tabela com duas colunas (home davargutexto) e uma linha para cada

arquivo.

dir<-paste0(getwd(),"/Reports/*")
text<-readtext(dir)
text$text<-sapply(text$text,tolower)
text$text<-str_squish(text$text)
text$text<-gsub(" )",")" text$text)

Abaixo os comandos para fazer o gréfico |éxicoidpedsao.

text_alt<-text

text_alt$text<-gsub(’[[:punct:] ]+," ‘,text_alt&tp

values<-unlist(strsplit(text_alt$text, \\s"))

values<-unigque(values[substr(values,1,6)=="impgir"]

values<-paste("",values,")

while(length(values)!=1 | values[1]!=" impair "){
values<-unlist(strsplit(text_alt$text, \\s"))
values<-unique(values[substr(values,1,6)=="imppgir
values<-paste("",values,")
for(i in 1:length(values)){

text_alt$text<-gsub(valuesi]," impair " ,textt$iext)

}

}

text_alt$text<-str_squish(text_alt)

text_alt<-corpus(text_alt)

word<-c("impair")

kwic(text_alt, pattern = word) %>% textplot_xray(pbs(x="Posicao Relativa',y=",fill="impair")+
theme(text=element_text(size=12, family="gsgyif

Outra maneira de fazer o mesmo grafico é atravadigo abaixo, caso as posi¢cdes
da repeticddmpairmentestejam numa planilha onde cada linha representdrecho e a
coluna 10 e 11 representam as repeticdes da pglevcarada, com todas as repeticdes na
coluna 10 e apenas as repeticdes que se pretensiderar na coluna 11, separadas por “®”

guando houver mais de uma repeticdo no mesmo texto.

data<-read.xIsx("Extracted Content3.xIsm", sheetta#tRow=1)
for(i in 1:nrow(data)){
if(data[i,4]'="Added Category" & lis.na(data[i, )
b<-strsplit(data[i,10],"®")
b<-sapply(b,as.numeric)
b<-b[complete.cases(b),]
out<-matrix(nrow=length(b),ncol=2,dimnameslisiength(b)))
for(ind in 1:length(b))}{
out[ind,1]<-paste(datali,1:3],collapse="-")
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out[ind,2]<-b[ind]

ifelse(i'=1,resulti<-rbind(resulti,out),resuttiout)

}
}

data<-read.xIsx("Extracted Content3.xlsm", sheettaBRow=1)
for(i in 1:nrow(data)){
if(data[i,4]'="Added Category"}{
b<-strsplit(data[i,11],"®")
b<-sapply(b,as.numeric)
b<-b[complete.cases(b),]
out<-matrix(nrow=length(b),ncol=2,dimnames=liskength(b)))
for(ind in 1:length(b))}{
out[ind,1]<-paste(datali,1:3],collapse="-")
out[ind,2]<-b[ind]

ifelse(i'=1,resultiep<-rbind(resultiep,out)uése p<-out)
}
}

resulti<-as.data.frame(resulti)

resulti$V2<- as.numeric(as.character(resulti$Vv2))

resultiep<-as.data.frame(resultiep)

resultiep$V2<- as.numeric(as.character(resultieppv2

resulti$V3<-"Desconsiderado”

resultiep$V3<-"Considerado”

resulttot<-resultiep

resulttot=rbind(resulttot,resulti)

resulttot$V4<-paste(resulttot$V1,resulttot$V2)

resulttot<-resulttot[!duplicated(resulttot$Vv4),]

ggplot(resulti, aes(x=V2, y=1,fill=V3)) + geom_bsigt="identity',width=0.0015)+
theme(text=element_text(size=12, family="sgrif
axis.ticks.x=element_blank(),
axis.ticks.y=element_blank(),axis.text.y=elemétank(),axis.title.y = element_blank(),
strip.text.y = element_text(angle = 0),legendifion="none",panel.grid.minor = element_blank(),
panel.grid.major.y = element_blank())+coordtesian(xlim = ¢(0, 1))+
facet_grid(V1~.)+scale_fil_manual(values="tga-labs(x="Posi¢cdo Relativa")

ggplot(resulttot, aes(x=V2, y=1fill=V3)) + geom rfstat="identity',width=0.0015)+
theme(text=element_text(size=12, family="sgrif
axis.ticks.x=element_blank(),
axis.ticks.y=element_blank(),axis.text.y=elemétank(),axis.title.y = element_blank(),
strip.text.y = element_text(angle = 0),legepdifpon="top",panel.grid.minor = element_blank(),
panel.grid.major.y = element_blank())+coordtesian(xlim = ¢(0, 1))+
facet_grid(V1~.)+scale_fil_manual(values=cftk","orange"))+labs(x="Posicao Relativa" fill=")

O Cddigo abaixo extrai trechos de um dado tamarhpatavras determinados pelo
usuario em torno de uma palavra de busca e sabes ése2chos num arquivo txt com a
seguinte tabulacdo: “Empresa/Ano/Norma/Texto/Pasiddicial Relativa do trecho em

relacéo ao relatorio/Posi¢édo Final Relativa”.

getContext <- function(text,name, look_for, pre,s8st=pre) {
t_vec <- unlist(strsplit(text, "\\s"))
# find position of matches
matches <- which(substr(t_vec,1,nchar(look_for)pok_for)
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out<-

matrix(nrow=length(matches),ncol=6,dimnames=lis¢fdgth(matches),c("Company","Year","Standard","text
Initial Relative Position","Final Relative PositiQ))

FALSE)

last<-0

skips<-FALSE

ind<-1

for(i in 1:length(matches)){
if(skips == FALSE){ini<-matches]i]-pre}
last<-matches]i]+post
ifelse(i<length(matches),ifelse(last>=matchekfipre,skips<-TRUE,skips<-FALSE),skips<-

if(skips==FALSE){
out[ind,4]<-paste(t_vec[ini:last],collapse'
out[ind,5]<-ini/length(t_vec)
out[ind,6]<-last/length(t_vec)
ind<-ind+1}
}
name<-strsplit(strsplit(name,".txt")[[1]][1], sef@xt)
for(i in 1:3){out[,i]<-name[[1]][i]}
return(out)

}

for(i in 1:nrow(text)){
a<-getContext(text[i,2],text[i,1],"palavra queegubuscar",pre=quantidade de palavras antes e depoi

da palavra que se quer buscar)

ifelse(i'=1,result<-rbind(result,a),result<-a)

result<-resultfcomplete.cases(result),]
write.table(result, file="nome do arquivo.txt", ravames=FALSE, col.names=TRUE,sep="®")

A seguir como “limpar” os trechos, deixando apefetsas, para verificacdo de

sequéncia de palavras.

text_1<-read.csv("arquivo com trechos extraiddssep="/")
text_1$Text<-gsub("["\p{L}]+", " ", text_1$Textperl = TRUE)

text_1$Text<-gsub("a", ", text_1$Text, perl = TRUE
text_1$Text<-str_squish(text_1$Text)

write.table(text_1, file="novo arquivo.txt", row.mes=FALSE, col.names=TRUE,sep="/")

O caodigo abaixo cria o grafico de associacao devpad.

result2<-read.csv("arquivo gerado no Codigo antexid,sep="/")

for(i in 1:length(result2)){

if(result2[1,i]=="®"){result2[,i]<-NULL}

}

result2<-as.matrix(result2)

values<-unlist(strsplit(result2[,4], '\s"))

values<-unique(values[substr(values,1,6)=="impair"]

values<-sort(paste("",values,"))

while(length(values)!=1 | values[1]!=" impairmen{ "
values<-unlist(strsplit(result2[,4], "\\s"))
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values<-unique(values[substr(values,1,6)=="impgir

values<-sort(paste(",values,"))

for(i in 1:length(values)){
result2[,4]<-gsub(values]i]," impairment ",rét,4])

}

result2[,4]<-str_squish(result2[,4])
result2<-as.data.frame(result2)
result3<-subset(result2, result2$Company =="empgesase pretende fazer o gréfico, ou entao usar !=
“any” para fazer do conjunto de empresas")
result3[,4]<-gsub('a’, ", result3[,4])
series<-tibble()
for(i in 1:nrow(result3)){
a<-tibble(Company=result3[i,1],Y ear=result3[i2landar=result3[i,3],text=result3[i,4])
b<- a %>% unnest_tokens(bigram, text, token xdng", n = 2)
series<-rbind(series,b)
}
bigrams_separated <- series %>%
separate(bigram, c("word1", "word2"), sep="")
bigrams_filtered <- bigrams_separated %>%
filter('word1 %in% stop_words$word) %>%
filter('word2 %in% stop_words$word)
bigram_counts <- bigrams_filtered %>%
count(wordl, word2, sort = TRUE)
bigram_graph <- bigram_counts %>%
filter(n > 100) %>%
graph_from_data_frame()
set.seed(2017)
ggraph(bigram_graph, layout = "fr") +
geom_edge_link() +
geom_node_point() +
geom_node_text(aes(label = name), vjust = 1t hjustext=element_text(size=12, family="serif"))

A seguir, codigos para os testes estatisticos.

data<-read.xIsx("Extracted Content3.xIsm", sheettaPtRow=1)
scores <- setNames(data.frame(t(data[,-1])), dda],
scores$CY<-row.names(scores)
standards<-read.xIsx("Extracted Content3.xIsm"e&t® startRow=1)
standards<-standards[,1:3]
standards$y<-1
standards<-dcast(standards,Company+Year+Standard~y)
standards<-standards[,1:3]
standards$CY<-paste(standards$Company,standards$&fe=l’.")
standards$CY<-gsub(' ',".",standards$CY)
scores<-merge(scores,standards,by="CY")
ggplot(scores, aes(x=Year, y=Total,color=Company)geom_point()+
facet_wrap(~Company)+theme(text=element_tezdtsl2, family="serif"))+
scale_x_discrete(limits=c(2015,2016,2017))+
labs(x="Exercicio’,y="Nota Obtida',color="Emgag
ggplot(scores, aes(x=Year, y=Total)) + geom_paeg(shape=Company,color=Company),size=5)+
scale_shape_manual(values=c(3,4,6,8,9,10,11,12)#hBet wrap(~Standard)+theme(text=element_t
ext(size=12, family="serif"))+
scale_x_discrete(limits=c(2015,2016,2017))+
labs(x="Exercicio’,y=Nota Obtida’,shape="Emptaslor="Empresa")
summary(Im(Total~Standard,data=scores))
cat<-scores[,1:27]
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cat[,1]<-NULL
cronbach.alpha(cat)
scores$Prospective<-as.numeric(scores$'Discouet/Réj+as.numeric(scores$'Discount Rate / Y-1')+
as.numeric(scores$'Discount Rate / Y-2")+as.niafseores$'Discount Rate / Premium’)+
as.numeric(scores$'Projected Prices / Y')+as.nu(aeores$'Projected Prices / Y-1")+
as.numeric(scores$'Projected Prices / Y-2')+asenig(scores$'Sensitivity Analysis')+
as.numeric(scores$'Value / Recoverable Amoursthtemeric(scores$'Value / Why'")
indx <- sapply(scores, is.factor)
scores[indx] <- lapply(scores[indx], function(x).asmeric(as.character(x)))
scores$Prospective<-rowSums(scores|, c('Discoutd# R¥','Discount Rate / Y-1','Discount Rate / Y-
2'.'Discount Rate / Premium’,
'‘Projected Prices / Y','Projected Prices / Y-1oj&sted Prices / Y-2''Sensitivity Analysis','Valule
Recoverable Amount','Value / Why")])
class(scores$Prospective)
scores$Descriptive<-scores$Total-scores$Prospective
scores$Pros_sc<-scale(scores$Prospective)
scores$Desc_sc<-scale(scores$Descriptive)
scores$f.c<-as.factor(scores$Company)
scores
ggplot(scores, aes(x=Prospective, y=Descriptivere@tandard)) +
geom_point(aes(shape=Company,color=Company),size=5)
scale_shape_manual(values=c(3,4,6,8,9,10,11,12)¥#Bet wrap(~Standard)+theme(text=element_t
ext(size=12, family="serif"))+
labs(x="Nota - Carat. Prospectiva',y='"Nota raf.aDescritiva',shape="Empresa",color="Empresa’)
summary(Im(Prospective~Standard,data=scores))
summary(Im(Descriptive~Standard,data=scores))

O Cddigo a seguir verifica a similaridade entréreshos extraidos (filtrados ou néo) e

exporta os resultados para um arquivo Excel.

text_3<-read.xIsx("Extracted Content3.xlsm", shéettartRow=1)
text_3<-text_3[,1:4]
text_1<-read.csv("Extracted Content - Only Lettet$ to 17.txt",sep="/")
text_1<-text_1[,1:4]
calc_sim<-function(a_text,company="company")}{
ifelse(company=="company",a_text$cyf<-paste(ati€ompany,a_text$Year,a_text$Standard),
a_text$cyf<-paste(a_text$Year,a_textdStandard))
a<-unique(a_text$cyf)
for(i in 1:length(a)){
b<-subset(a_text,a_text$cyf==a]i])
out<-matrix(nrow=1,ncol=2)
out[1,1]<-a[i]
c<-paste(b[,4],collapse="")
c<-unlist(strsplit(c, "\\s"))
c<-delete.stop.words(c,stop.words=tm::stopw@eaglish"))
c<-
delete.stop.words(c,stop.words=c("billion","billigh"'million","millions","thousands","thousands"))
out[1,2]<-paste(c,collapse="")
ifelse(i'=1,calc<-rbind(calc,out),calc<-out)

}

it = itoken(calc[,2], progressbar = FALSE)

v = create_vocabulary(it) %>% prune_vocabularg(gwoportion_max = 0.1, term_count_min = 5)
vectorizer = vocab_vectorizer(v)

dtm = create_dtm(it, vectorizer)

jac_sim = sim2(dtm, dtm, method = "jaccard", nerrmone")
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jac_sim<-as.matrix(jac_sim)
rownames(jac_sim)<-a
colnames(jac_sim)<-a
return(jac_sim)
}
resl<-calc_sim(text_3)
res2<-calc_sim(text_1)
write.xIsx(rbind(res1,res2), file="Text Sim.xlsxheet=1,row.names=TRUE, col.names=TRUE)

A seguir, os cédigos em VBA para se utilizar no &xgara auxilio na categorizagéo.
A planilha deve ter filtro habilitado e estar nawate ordem de colunas: Empresa, Ano,
Norma, Texto, Categoria.

O caodigo abaixo procura caracteres repetidos emésetp, seja do inicio para o fim

ou do fim para o inicio, marcando as linhas repstiela quantidade de caracteres repetidos.

Sub proc_sim()
Dim aux As Variant, text As New Scripting.Dictioyaini_fim() As String, text_queb(1 To 2) As New
Scripting.Dictionary
Dim aux2() As Variant, linhas As Long, linha As lgynrcoluna As Long, i As Long, k As Long, | As
Long, aux3 As Variant
Application.ScreenUpdating = False
aux = Range("Al1").CurrentRegion.Value
linhas = UBound(aux, 1)
ReDim ini_fim(1 To linhas, 1 To 2)
ReDim aux2(1 To linhas, 1 To 14)
aux2(1, 1) = "Text Repeated"
aux2(1, 2) = "Text Repeated / Different Categories"
aux2(1, 3) = "First Characters Repeated"
aux2(1, 4) = "Number of First Characters Repeated"
aux2(1, 5) = "Number of Characters in Text"
aux2(1, 6) = "Percentage of Text of First CharacRepeated"
aux2(1, 7) = "First Characters Repeated / Diffef@ategories"
aux2(1, 8) = "Last Characters Repeated"
aux2(1, 9) = "Number of Last Characters Repeated"
aux2(1, 10) = "Number of Characters in Text"
aux2(1, 11) = "Percentage of Text of Last CharadRegpeated"
aux2(1, 12) = "Last Characters Repeated / DiffeGategories"
aux2(1, 13) = "Max Characters Repeated"
aux2(1, 14) = "Percentage of Text Repeated"
Fori=2 To UBound(aux, 1)
ini_fim(i, 1) = Left(aux(i, 4), 50)
aux2(i, 5) = Len(aux(i, 4))
aux2(i, 10) = aux2(i, 5)
If text_queb(1).Exists(ini_fim(i, 1)) Then
linha = text_queb(1)(ini_fim(i, 1))
aux2(i, 3) = "Repeated - Line " & i
If aux2(linha, 3) =" Then
aux2(linha, 3) = "Repeated - Line " & i

Else

aux2(linha, 3) = aux2(linha, 3) & " ®''Repeated - Line " & i
End If
aux2(i, 4) =50

If aux2(i, 5) > 50 Then
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For | = 60 To aux2(i, 5) Step 1
If Left(aux(i, 4), ) <> Left(awiflha, 4), I) Then Exit For
aux2(i, 4) =1
Next |
End If
If aux2(i, 4) > aux2(linha, 4) Then aux@fla, 4) = aux2(i, 4)
aux2(linha, 6) = aux2(linha, 6) / aux2(knibd)
aux2(i, 6) = aux2(i, 4) / aux2(i, 5)
If aux2(i, 3) & aux(i, 5) <> aux2(linha, & aux(linha, 5) Then
aux2(i, 7) = "check"
If aux(i, 5) <>"" Then aux2(i, 7) =x(i 5)
aux2(linha, 7) = aux2(i, 7)
End If
Cells(i, 4).Characters(1, aux2(i, 4)).Fomderline = True
Cells(linha, 4).Characters(1, aux2(i, ZnEUnderline = True
Else
text_queb(1).Add ini_fim(i, 1), i
End If
ini_fim(i, 2) = Right(aux(i, 4), 50)
If text_queb(2).Exists(ini_fim(i, 2)) Then
linha = text_queb(2)(ini_fim(i, 2))
aux2(i, 8) = "Repeated - Line " & i
If aux2(linha, 8) =" Then
aux2(linha, 8) = "Repeated - Line " & i

Else

aux2(linha, 8) = aux2(linha, 8) & " @&''Repeated - Line " & i
End If
aux2(i, 9) =50

If aux2(i, 10) > 50 Then
For | = 60 To aux2(i, 5) Step 1
If Right(aux(i, 4), [) <> Right(aiha, 4), I) Then Exit For
aux2(i, 9) =1
Next |
End If
If aux2(i, 9) > aux2(linha, 9) Then auxgfla, 9) = aux2(i, 9)
aux2(linha, 11) = aux2(linha, 9) / aux2(ién 10)
aux2(i, 11) = aux2(i, 9) / aux2(i, 10)
If aux2(i, 8) & aux(i, 5) <> aux2(linha, & aux(linha, 5) Then
aux2(i, 12) = "check"
If aux(i, 5) <>"" Then aux2(i, 12) =, 5)
aux2(linha, 12) = aux2(i, 12)
End If
Cells(i, 4).Characters(Len(aux(i, 4)) - a(ix9) + 1, Len(aux(i, 4))).Font.Underline = True
Cells(linha, 4).Characters(Len(aux(linhg) 4 aux2(i, 9) + 1, Len(aux(i, 4))).Font.Underlire

Else
text_queb(2).Add ini_fim(i, 2), i
End If
If text.Exists(aux(i, 4)) Then
linha = text(aux(i, 4))
If aux2(i, 1) =" Then
aux2(i, 1) = "Repeated - Line " & linha
Else
aux2(i, 1) =aux2(i, 1) & "® " & "Repéed - Line " & linha
End If
aux2(linha, 1) = aux2(i, 1)
If aux2(i, 1) & aux(i, 5) <> aux2(linha, & aux(linha, 5) Then
aux2(i, 2) = "Check"
If aux(i, 5) =" Then aux2(i, 2) = auxbd)
aux2(linha, 2) = aux2(i, 2)
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End If
Cells(i, 4).Characters(1, Len(aux(i, 4)pnEUnderline = True
Cells(linha, 4).Characters(1, Len(aux())#ont.Underline = True
Else
text.Add aux(i, 4), i
End If
Next i
For i =2 To UBound(aux2, 1)
vall=0
val2=0
If aux2(i, 1) <> 0 Then
aux2(i, UBound(aux2, 2) - 1) = aux2(i, 5)
Else
If aux2(i, 4) <>"" Then
aux = Split(aux2(i, 4),"® ")
vall = Cint(aux(0))
If UBound(aux) > 0 Then
For 1 =1 To UBound(aux)
aux(l) = Cint(aux(1))
If aux(l) > aux(0) Then vallaax(l)
Next |
End If
End If
If aux2(i, 9) <>"" Then
aux3 = Split(aux2(i, 9), "® ")
val2 = Cint(aux3(0))
If UBound(aux3) > 0 Then
For | =1 To UBound(aux3)
aux3(l) = Cint(aux3(l))
If aux3(l) > val2 Then val2 ex3(l)
Next |
End If
End If
vall = val2 + vall
If vall > aux2(i, 5) Then vall = aux2(i, 5)
aux2(i, UBound(aux2, 2) - 1) = vall
End If
aux2(i, UBound(aux2, 2)) = aux2(i, UBound(aug®; 1) / aux2(i, 5)
Next i
coluna = Range("Al1").CurrentRegion.Columns.Couit +
Range(Cells(1, coluna), Cells(linhas, coluna + Umt{aux2, 2) - 1)).Value = aux2
Application.ScreenUpdating = True
End Sub

O codigo abaixo é parecido com o anterior, poréne d&r usado com os trechos
extraidos onde ha apenas letras (copiar o txt am@sedados numa planilha Excel na mesma

tabulacéo indicada no codigo anterior).

Sub proc_sim2()
Dim aux As Variant
Dim aux2() As Variant, aux3 As Variant
Dim rep As Long
aux = Range("Al").CurrentRegion.Value
ReDim aux2(1 To UBound(aux, 1), 1 To 4)
Fori=2 To UBound(aux, 1) - 1

aux2(i, 2) = Len(aux(i, 4))
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rep=0
If Left(aux(i, 4), 50) = Left(aux(i - 1, 4), 30 hen
For | =51 To aux2(i, 2)
If Left(aux(i, 4), I) <> Left(aux(i -,14), I) Or ((Left(aux(i, 4), ) = Left(aux(i - 14), ) And | =
Len(aux(i, 4)))) Then
rep = |
If | <> aux2(i, 2) Then rep =reft -
Exit For
End If
Next |
End If
aux2(i, 1) =rep
If Left(aux(i, 4), 50) = Left(aux(i + 1, 4), 3T hen
For | = 51 To aux2(i, 2)
If Left(aux(i, 4), I) <> Left(aux(i +,14), 1) Or ((Left(aux(i, 4), 1) = Left(aux(i + 14), I) And | =
Len(aux(i, 4)))) Then
rep =1
If 1 <> aux2(i, 2) Then rep =reft -
Exit For
End If
Next |
End If
If rep > aux2(i, 1) Then aux2(i, 1) = rep
If aux2(i, 1) <> 0 Then Cells(i, 4).Charactdrsgux2(i, 1)).Font.Underline = True
Next i
aux2(1, 1) = "Number of First Characters Repeaféext in Ascending Order"
aux2(1, 2) = "Number of Characters in Text"
aux2(1, 3) = "Number of Maximum Characters Repeafkeit in Ascending Order”
aux2(1, 4) = "Number of "Impair" Repetitions"
aux2(UBound(aux2, 1), 1) = aux(i, 10) + aux(i, 15)
If aux2(UBound(aux2, 1), 1) > aux2(UBound(aux2, 2), Then aux2(UBound(aux2, 1), 1) =
aux2(UBound(aux2, 1), 2)
For i =2 To UBound(aux, 1)
aux2(i, 3) = aux2(i, 1) + aux(i, 15)
If aux2(i, 3) > aux2(i, 2) Then aux2(i, 3) =i, 2)
aux2(i, 4) = UBound(Split(aux(i, 4), "impair"))
Next i

Range(Cells(1, UBound(aux, 2) + 1), Cells(UBound(ad), UBound(aux, 2) + UBound(aux2,
2))).Value = aux2
End Sub

O codigo abaixo colore algumas palavras de vermegdira facilitar a visualizacdo e

sublinha os caracteres repetidos encontrados nligoséanteriores.

Sub HighlightStrings()
Application.ScreenUpdating = False
Dim rng As Range
Dim cFnd As String
Dim xTmp As String
Dim lim As Variant
Dim texto As Variant
Dim x As Long

Dim m As Long

Dim y As Long

Dimi As Long
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Dim cont As Long
Dim aux As Variant, max As Long
aux = Selection.Cells(1, 1).CurrentRegion.Value
word = Array(“palavras que se quer destacar”) Exemplo: word = Array("sands", "united",
"gladstone")
For Each rng In Selection.SpecialCells(xICell TypsiWie)
With rng
For i = LBound(word) To UBound(word)
m = UBound(Split(rng.Value, word(i)))
If m>0 Then
y = Len(word(i))
XTmp =""
Forx=0Tom-1
XTmp = XTmp & Split(rng.Value, word({)
.Characters(Start:=Len(xTmp) + 1, Lérrgy).Font.Colorindex = 3
XTmp = xTmp & word(i)
Next
End If
Next i
i =rng.Row
If aux(i, 7) <> 0 Then
For | =1 To Len(aux(i, 4))
texto = Right(Left(aux(i, 4), 1), 1)
If isletter(texto) Or texto =" " Then
rng.Characters(Start:=l, Length:Ednt.Underline = True
End If
Next |
Else
If aux(i, 10) <> 0 Then
cont=1
lim = Split(aux(i, 10), " ® ")
max = lim(0)
For | = 0 To UBound(lim)
If lim(l) > max Then max = lim(l)
Next |
For | =1 To Len(aux(i, 4))
texto = Right(Left(aux(i, 4), 1)) 1
If isletter(texto) Or texto = " "r@xto = "-" Then
If texto =" " And last =" "HEn
Else
rng.Characters(Start:=Ing#h:=1).Font.Underline = True
last = texto
cont=cont+1
End If
End If
If cont > max Then Exit For
Next |
End If
If aux(i, 15) <> 0 Then
cont=1
lim = Split(aux(i, 15), " ® ")
max = lim(0)
For 1 =0 To UBound(lim)
If lim(l) > max Then max = lim(l)
Next |
For | = Len(aux(i, 4)) To 1 Step -1
texto = Left(Right(aux(i, 4), Lenge(i, 4)) - |1 + 1), 1)
If isletter(texto) Or texto = " "r@xto = "-" Then
If texto ="" And last =" "hEn
Else



rng.Characters(Start:=Ingth:=1).Font.Underline = True
last = texto
cont=cont+ 1
End If
End If
If cont > max Then Exit For
Next |
End If
End If
End With
Next rng
Set rng = Nothing
Application.ScreenUpdating = True
End Sub

Function isletter(r As Variant) As Boolean
Dim x As String

x = UCase(r)

isletter = Asc(x) > 64 And Asc(x) < 91
End Function
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